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 ىيكل الدين العام في الأردن وتأثيره عمى النمو الاقتصادي  
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 الممخص
الفترة عمى النمو الاقتصادي  خلال  هر يأثالدين العام في الأردن، وت ىيكلى دراسة ىذه الدراسة إل تيدف
 .):98: - 8@A9(
واختبار نموذج  ،لجوىانسون المشتركولقد تّم استخدام الأساليب الاحصائية التاليةB منيجّية التكامل 
العلاقة بين الدين الداخمي والدين الخارجي منسوبا لمناتج المحمي الاجمالي  معرفة بيدف تصحيح الخطأ 
، ايضا تم استخدام طريقة غير تابعكمتغيرات مستقمة واجمالي الدين منسوبا إلى الناتج المحمي الاجمالي كمت
 المربعات الصغرى المعدلة لغايات بيان تأثير الدين الداخمي والخارجي عمى النمو الاقتصادي. 
وقد أظيرت نتائج اختبار التكامل المشترك وجود متجو تكاممي وحيد يصف سموك المتغيرات عمى  
في المتغير التابع  ت% من الانحرافاAالي تبين أّن حو الأجل الطويل، ومن خلال نموذج تصحيح الخطأ 
وأيضا تبين وجود علاقة سببية باتجاه واحد من المتغيرات المستقمة باتجاه المتغير  سيتم تصحيحيا سنويا،
 التابع.  
وبالاعتماد عمى قيم المعممات في المعادلات تبّين أن القروض الخارجّية ليا تأثيرا سمبيا عمى النمو 
 ابل كان تأثير الدين الداخمي ايجابيا عمى الناتج المحمي الاجمالي. الاقتصادي، بالمق
وأوصت بو الدراسة ىو إعادة النظر في سياسة الاقتراض الخارجي وتوجيو ىذه القروض للاستثمار في 
 المشروعات الانتاجّية، لمحد من أعباء خدمة الدين.
 
 
 طريقة المربعات الصغرى المعدلةالكممات المفتاحية B الدين العام، الناتج المحمي الاجمالي، 
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Abstract  
The intention of this study was to investigate the structure of public debt in 
Jordan and its impact on economic growth, over the period  1980-2012. 
The statistical techniques which were employed in this study include Johanson 
co-integration test, Vector Error Correction  Model (VECM) to explore the 
association between domestic debt and external debt ratio of GDP as independent 
variables  and the total debt relative to GDP as the dependent variable, Also Fully 
modified least squares (FMOLS) approach is employed in order to describe the 
impact of internal and external debt on economic growth. 
The co-integration test procedure reveals that there is one relationship, 
consequently  an (VECM) was estimated revealing  that 9 % of the departure 
from equilibrium is cleared annually, and the results of  Causality test showed 
that independent variables have uni-directional relationship with the total debt as 
the dependent variable . 
Based on regression coefficient,  it was found that external debt has  a negative 
influence,  and domestic debt has positive influence on  economic growth . 
The study recommended that the external debt must be re-oriented toward 
invested in productive projects in order to  the burden of  debt service. 
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  المقدمةB  919
لما ليا من آثار سمبية عمى  ،ظيرت مشكمة المديونية كأحد أبرز العقبات التي تواجييا الدول النامية
اقترنت الخطط التنموية لمدول النامية بضرورة توفير التمويل فقد عممية التنمية الاقتصادية والاجتماعية. 
الدول بانخفاض في مدخراتيا المحمية وارتفاع اللازم لتحقيق أىداف التنمية المنشودة، ولكن اصطدمت تمك 
لجأت كأحد وسائل توفير التمويل اللازم لتحقيق النمو المنشود  ،معدلات الاستيلاك وقمة الاستثمارات المحمية
تغطية القصور في المدخرات المحمية من خلال الاقتراض إلى  حيث أدتودفع عجمة التنمية الاقتصادية، 
 ام نتيجة للاقتراض المستمر. ارتفاع رصيد الدين الع
وكغيره من الدول النامية، يعاني الأردن من اختلالات ىيكمية نتيجة لنقص الموارد المالية والاقتصادية، 
وضعف القدرات المالية وتواضع حجم المختمفة،  الاقتصاديةمما أدى إلى ضعف الانتاج في القطاعات 
 الاقتصاد الاردني عانى قدف .التجاري الميزان في ومستمر مزمن عجز وجود إلى أدى الذي الأمر ،الصادرات
 في العاممين تحويلات تراجع في تمثمت وسياسية اقتصادية صعوبات من الماضي القرن ثمانينيات في
 المدفوعات، وميزان العامة الموازنة عجز ارتفاع مع متزامنة ً العربية، المساعدات حجم في وتراجع   ،الخارج
  .الاحتياطي من العملات الأجنبية داماستخ في والتوسع
للإشاعات  الأزمات، وكان لتمك كنتيجة ديونو بخدمة الالتزام عن الأردن عجز @@A9نياية عام  ومع
 بالتخمص الأفراد قيام في الأثر بالغ الصرف سعر وتخفيض الأجنبية الاحتياطات نضوب عن تحدثت التي
 حوالي الأردني الدينار فقدان إلى أدى مما الخارج إلى والالأم رؤوس وىروب الأردني الدينار أرصدة من
مثل الإجراءات الاقتصادية  من سمسمة يتبع الأردن الظروف تمك جعمت .?@A9 قيمتو عن عام من% 8=
 ،المحمّية مّدخراتو في القصور لتغطية   الاقتراض واتّباع سياسة النقدية، السياسات وتقييد الصرف، سعر تعويم
الأجنبية، كما أدت ىذه الأزمات إلى لجوء الأردن لممؤسسات الدولية كصندوق  العملات من جتو  لحا وتمبية ً
 الاجراءات لتمك ونتيجة .A@A9النقد والبنك الدوليين ودخل عيد برامج التصحيح الاقتصادي بدءًا من العام 
 تيدد أزمة الديون من جعل الذي الأمر المنصرم، القرن نيايات في ممحوظ وبشكل القروض أعباء ازدادت
  .واستقرارىا الدولة استقلالية
 
 : الدراسة أىمية 91:
من تأثير  الدين العام سواء كان داخميا ام خارجيا لما ليذه الظاىرة ظاىرة أىمية من الدراسة أىمية تنبع
 .لمدولةعمى الاستقرار الاقتصادي والسياسي 
 
 : مشكمة الدراسة 91;
 شيده ما مع متزامنة ً ظيورىا خاصة ً الدولة، اقتصاد عمى حقيقية أزمة شكلت   الدين العام ظاىرة أخذت 
 الفقر ظاىرتي لتفشي والتي يمكن أن تؤدي الاقتصادية، والأزمات الركود حالات من العالمي الاقتصاد
 حجم   في طفق تتمثل   لا الأزمة ولأن ّ الاقتصادي، والاستقلال التنمية بقضايا مباشر ارتباط من ليا والبطالة وما
 خدمة قضية تكون   لأن ذلك؛ تتعدى بل الاجمالي، المحمي لمناتج منسوبا ً أو المطمق حجم يا سواء ً القروض
 القروض الخارجية منذ عمىالاقتصاد الأردني  . ويعتمدأعبائيا تحّمل عمى المدينة الدولة وقدرة القروض ىذه
لذلك برزت الحاجة إلى دراسة ىيكل الدين  ه الديون،بدء تأسيس المممكة الأمر الذي أدى إلى تزايد أعباء ىذ
 الاقتصاد الأردني سواء كان الدين داخميا أو خارجيا. النمو الاقتصادي العام وبيان تأثيره عمى 
 
 : الدراسة أىداف 91<
 تسعى ىذه الدراسة إلى تحقيق الأىداف التالية B 
 .  :98:-8@A9دراسة ىيكل الدين العام في الأردن خلال الفترة   .9
بيان مدى تأثير الدين العام الداخمي والخارجي عمى النشاط الاقتصادي متمثلا بالناتج المحمي   .:
 الاجمالي.
  
 والدراسات السابقة الاطار النظري1 :
  خمفّية نظريةB :19
، كما ي مكن أن يكون  من الخارج عندما تعجز الايرادات عن تغطية النفقاتتمجأ الدولة للاقتراض 
راض بيدف تمويل الاستثمارات التي تعجز عنيا المّدخرات المحمّية أو بيدف امتصاص القوة الشرائية الاقت
 ).:88:لدى الأفراد (شامّية، والخطيب 
 نتيجة ظيورىا وكان تقريبًا، عشر الثامن القرن بداية   إلى تعود لأّنيا نسبيا ً حديثة العام الدين وت عتبر فكرة
 جية من الضرائب فرض في الكامل حقيا عمى لمشعب الممثمة التشريعية طاتالسم وحصول لتطور المجتمع
 .أخرى جية من الاقتراض إلى والمجوء
الاقتراض وطالب   إلى الدولة لجوء سياسة من عدائيا ً موقفا ً غالبيتو في التقميدي الفكر اّتخذ وقد
 ايرادا ً تحقق لا العامة القروض أن ّ لاسيكالك يرى سنويًا، حيث لمدولة العامة الموازنة تعادل بضرورة الكلاسيك
المتعمقة  ، ومن أبرز الأفكار الكلاسيكية)@88: عثمان،( المتاحة الايرادات عمى سحبا ً وت عتبر لمدولة عاما ً
 B بالدين العام
يتحقق التوازن التمقائي عند مستوى التشغيل الكامل، وفي ظل عدم انتاجية الإنفاق الحكومي فإّن أي  .9
  ولة سيشكل عقبة في طريق النمو واستمراره.تدخل لمد
تعتبر القروض وسيمة مستعجمة لمحصول عمى الايرادات الحقيقية، لذا فيي تعتبر ضريبة مؤجمة  .:
  يتحمل أعباءىا الأجيال القادمة لذلك فيجب أن تستفيد تمك الأجيال من منافع ىذه القروض.
عامة سيضاعف من تكمفتيا وست دفع مرتين؛ إن تمويل المشروعات الانتاجّية من خلال القروض ال .;
 الأولى عند تسديد أصل القرض والثانية عند تسديد خدمة القرض.   
تؤدي خدمة الدين العام إلى التضخم، إذ تعمد الدولة إلى تسديد التزاماتيا عن طريق الإصدار النقدي  .<
 .)xaT noitalfnI( أحيانًا، وىو ما ي عرف بضريبة التضخم
 تعد لم العالمي الاقتصاد عمى بظلاليا الماضي القرن ثلاثينيات في الكبير الكساد أزمة تألق وبعد أن
 المدرسة ظيور أمام المجال أتاح مما الجديدة، الاقتصادية التحديات مواجية عمى قادرة الكلاسيكية الأفكار
 استخدميا التي والتعميم الإطلاق صيغة في ولاسيما الكلاسيكية الفرضيات لكل منتقدة جاءت والتي الكنزية
 يرى بل الحكومي، التدخل عن بعيدا ً الحر السوق عمى الاعتماد المقبول غير من وأصبح آرائو، طرح في
 المجتمع.  أفراد بين الطبقية الفجوة وتقميل الاقتصادي الاستقرار لتحقيق ضروريا ً ي عد الدولة تدخل أن الكنزيون
 خاصة حالة ىي التام التشغيل مستوى عند التوازن أن ويروا التمقائي، التوازن فكرة الكنزيون رفض .9
 المالية السياسات اتباع خلال من الاقتصاد لتوجيو التدخل الدولة عمى لذلك الحدوث، ونادرة
  .)@88:العمي،(
 تجارب أظيرت فقد الرأسمالي؛ التكوين عمى وآثارىا القروض أعباء تجاه الكلاسيك لمخاوف صحة لا .:
 من جزء سحب عمى ستعمل العامة القروض أن الاقتصادي الركود فترات أثناء ليةالرأسما الدول
 انتاجية لزيادة الفعمي الطمب تنشيط وبالتالي استثمارية فرصا ً تجد لا والتي الزائدة المدخرات
  .الاقتصاد
 وضريبة ةمستعجم وسيمة فقط وأنيا الحقيقي، للإيراد مصدرا ً تمثل لا القروض بأن ّ القائمة النظرية إن .;
 أحيانا ً تمجأ الحكومات أن الكنزيون صحيحة، فيرى غير ت عتبر القادمة الأجيال عمى عبئيا يقع مؤجمة
 لزيادة يؤدي مما أفراده دخل وزيادة الاقتصاد انتاجية لزيادة تؤدي استثمارية نفقات لمواجية للاقتراض
 حقيقيا ً مصدرا ً فالقروض لذلك ،جديدة ضرائب لفرض الدولة ت ضطر لن وبالتالي الضريبية الحصيمة
 عبئا ً تشكل بذلك فيي اكتتابيا عند الحالية الأجيال عمى اقتطاعا ً القروض تعتبر أيضا ً للإيراد،
 .المختمفة المجتمع فئات عمى العبء توزيع اعادة ىي القروض أن ّ أي عمييم،
والبطالة(منحنى  التضخم بين العكسية العلاقة انييار إلى المالية الأزمة أدت السبعينيات بداية وفي
 ذلك وكان الجديدة، التحديات أمام الكنزية الأفكار تراجعت وبذلك بوجودىا، الكنزيون نادى والتي فيمبس)،
 .شيكاغو مدرسة بـ تعرف ما أو النقدية المدرسة عمييا أ طمق جديدة أفكار   لظيور إعلانا ً
 المديونية، في حجم ارتفاع من شيدتو وما كنزيةال لمسياسات تبعات من النامية الدول عانتو   ما وبعد
 الاجتماعي الطابع ذات العامة النفقات تخفيض خلال من الموازنة في المتراكم العجز بمعالجة النقديون نادى
 ).   @88: عثمان،( العامة القروض تجاه النقدية الرؤية عمى بناء ً الاقتصادي الاصلاح برامج صياغة تم ّ وقد
 لتمويل إليو الدولة تمجأ العامة والذي  الإيرادات مصادر من مصدر  cilbuP tbeD العام وي عتبر الدين
 من أو الأفراد من إما فتقترض الضرائب من ولاسيما أخرى إيرادات توفير عن تعجز عندما العامة نفقاتيا
  .أجنبية دول من أو دولية أو داخمية ىيئات
وجيات النظر واختلاف الزاوية التي ينظر من خلاليا لمقرض وتعددت تعريفات الدين العام نظرا لتعدد 
العام وبالرغم من الاختلافات الظاىرّية في تعريف القرض العام إلا أنو يمكن الاتفاق عمى مفيوم يشمل 
 أحد أو الدولة تقترضو المال من نقدي الاعتبارات القانونية والاقتصادية، وبالتالي تعريفو عمى أّنو مبمغ
 من أو الدولية أو منيا الوطنية العامة أو الخاصة المالية المؤسسات أو الأفراد من العام قانونال أشخاص
 السمطة عن صادرة عامة قانونية قاعدة إلى مشروعيتو أساس في يستند اتفاق بموجب الأخرى، الدول
 .الاتفاق لشروط وفقا ً عنو فائدة ودفع برده والتعيد الوفاء مقابل يتضمن التشريعية
وتتعدد أشكال وأنواع القروض تبعا لتعدد المعايير التي ي ستند عمييا عند التصنيف  ويمكن التفريق بين 
  )B 898:(مساعدة وعقمة،  نوعين من القروض العاّمة تبعًا لمكان اكتتاب القرض
وىي القروض التي تحصل عمييا الدولة من الحكومات الأجنبية أو من الأشخاص  القروض الخارجّيةB
المعنويين المقيمين خارج اقميم الدولة، وتشمل أيضا القروض التي تحصل عمييا الدولة من  الطبيعيين أو
   .الييئات الدولّية مثل البنك الدولي للإنشاء والتعمير وصندوق النقد الدولي والييئة الدولية لمتنمية
ص الطبيعيين أو المعنويين وىي المبالغ التي تحصل عمييا الدولة من الأشخا القروض الداخمّيةB 
  .المقيمين في اقميميا بغض النظر عن جنسياتيم سواًء كانوا مواطنين أم أجانب
 فإذا القروض؛ ىذه مصدر عمى التأثير ىذا يتوقف و القومي الاقتصاد في كبير تأثير العامة ولمقروض
 الكمي الطمب زيادة إلى دييؤ  سوف ذلك فإن المكتنزة الأفراد مدخرات   من العامة مصادر القروض كانت
 التشغيل نحو القومي الاقتصاد في التشغيل بمستويات   والاتجاه الاقتصادي النمو معدلات زيادة وبالتالي
 المستثمرة المصرفّية غير العاّمة والمؤّسسات الأفراد مّدخرات القروض مصادر ىذه كانت إذا أّما الكامل،
 ىي القروض ىذه مصادر كانت فقط، وا  ذا بالاستثمار ومتق التي الجية تغير إلى تؤدي سوف أصلا ً
 ىذه انكماشية لأن آثار إلى يؤدي سوف ذلك فإن ّ الأخرى التجارية المصارف و المركزي المصرف
 . ) ?88:الميايني،(جديدة  شرائية قوة خمق تستطيع المؤسسات
ط في الاقتراض يخمق  مشاكل  عمى الرغم من أىمّية الاقتراض العام في اقتصاد الدولة، إلا أن الإفرا
لمدولة خاّصًة إذا كانت القروض ت ستخدم في الأنشطة  غير الانتاجّية، ومن سمبّيات الاقتراض ( صالح، 
  )B =88:
ازدياد عجز الموازنةB حيث تعمل خدمة الدين العام عمى اقتطاع جزءًا من الناتج المحمي لمدولة،  .9
 نًة مع ايراداتيا وبالتالي ارتفاع  في عجز الموازنة. وارتفاع الّنفقات العاّمة لمدولة مقار 
التأثير السمبي عمى الاستيرادB تؤثر المقدرة الاستيرادية لمدولة عمى مستويات الاستيلاك والانتاج  .:
والاستثمار، وا  ذا تعّرضت ىذه القدرة إلى الضعف ينتج عن ذلك تعّرض الدولة لأزمات  اقتصادّية 
 لة استيراد حاجاتيا من السمع الضرورّية. خاّصة إذا لم تستطع الدو 
 تؤدي القروض العاّمة إلى زيادة العبء الضريبي عمى أبناء المجتمع. .;
يؤدي تمويل المشروعات العاّمة عن طريق الاقتراض إلى تضاعف التكاليف، حيث تدفع ىذه  .<
 صل القرض. التكاليف مرتين؛ الأولى في صورة فوائد القرض، في حين تكون الأخرى عند تسديد أ
تأثر الاحتياطات الأجنبّيةB تؤدي أعباء القروض الخارجّية تحديدًا إلى تزايد العجز في الحساب  .=
الجاري والميزان التجاري وبالتالي خمق تشوىات في ميزان المدفوعات، مما يدفع بالدولة إلى استخدام 
 الاحتياطات الأجنبّية لخدمة أعباء الدين الخارجي. 
العام أحيانا إلى التضخم؛ فتؤدي القروض العاّمة إلى تدىور الانتاج القومي وزيادة يؤدي الاقتراض  .>
النفقات العاّمة غير المنتجة، أيضا لجوء الدولة لتسديد التزاماتيا عن طريق الاصدار النقدي يؤدي 
 ).  @AA9إلى انخفاض القوة الشرائية وبالتالي ارتفاع المستوى العام للأسعار ( كنعان، 
 
 السابقةB  الدراسات :1:
الدراسات الآثار معظم تناولت  حيثعالجت العديد من الدراسات قضية الدين العام لمدول النامية، 
فقد ىدفت إلى التعرف  )=AA9دراسة (المومني،  مثل الاقتصادّية لمقروض عمى النشاط الاقتصادي لمدولة،
لمديونية بالإضافة لقياس عبء ىذه القروض، كما عمى أسباب المديونية الخارجية الأردنية وبيان حجم ىذه ا
 ?>A9تناولت الآثار الاقتصادية لمقروض الخارجية عمى عدد من المتغيرات الاقتصادية الكمية خلال الفترة 
وخمصت الدراسة إلى أن القروض لم تساعد عمى تحقيق معدلات نمو مرتفعة ولم تؤدي إلى خفض  9AA9 –
ىدفت إلى بيان الآثار المباشرة والتي ) ?AA9وفي دراسة (الطائي والعبيدي، العجز في الميزان التجاري. 
ومن خلال ىذه  <AA9-8?A9وغير المباشرة لممديونية الخارجية عمى الناتج الصناعي التركي خلال الفترة 
 الدراسة توصل الباحث إلى أن ىناك تأثير لممديونية الخارجية عمى الناتج الصناعي في تركيا. وعالجت
) المديونية في الجزائر ، وركزت عمى أبرز أسباب ىذه المديونية وأعبائيا وتأثيرىا AAA9دراسة (الياشمي، 
، وخمصت الدراسة إلى وجود تأثير سمبي <AA9 – ?>A9عمى الاقتصاد الجزائري وذلك خلال الفترة من 
 لمقروض الخارجية عمى الصعيد الاقتصادي والاجتماعي. 
) المحاكاة لمتحقق من تأثير الدين الخارجي عمى النمو الاقتصادي لعدد من 9991 , ahoyLواستخدم (
 الاستثمار تخفيض عمى تعمل الخارجية الديون أن ، ووجد<AA9 – <?A9بمدان القارة الأفريقية خلال الفترة 
 خلاليامن  حاول الباحثوالتي  )?88:أّما دراسة (قحايرية،  النمو الاقتصادي. عمى سمبا تؤثر بالتالي
الوقوف عمى أبرز العوامل اتي أدت إلى نشأت  تفاقم المديونية الخارجية لمدول النامية، بعيدا عن النظريات 
التقميدية وخمصت الدراسة إلى أّن السياسات المالية والنقدية التي تنتيجيا الدول الصناعية والمتقدمة تنعكس 
) 7002 , ujopedAوكذلك دراسة ( لدول النامية.عمى النشاط المالي العالمي وبشكل خاص  تؤثر عمى ا
 حيث وجد أن تراكم الدين الخارجي يعرقل النمو الاقتصادي في بمد الدراسة نيجيريا.
تعريفات بديمة وحديثة لمدين العام الداخمي والخارجي، وكانت ( azzinaP  ,@88:دراسة (قّدمت  كما 
ي سيكون لو دورا ايجابيا في الحد من المخاطر السيادّية أبرز نتائج الدراسة أن الاتجاه للاقتراض الداخم
 898:ىذه النتائج أكدتيا دراسة (مالك وآخرون ، الناجمة عن الاقتراض الخارجي وخاّصة المخاطر المالية. 
والتي أظيرت أن خدمة الدين  :88:-:?A9) في دراسة طبقت عمى الاقتصاد الباكستاني خلال الفترة 
 بي  عمى النمو الاقتصادي. الخارجي ليا أثر سم
ناقشت آثار الدين العام ونتائجيا  illopmaZ ,nehpetS ,ytnahoM( , 1102(  أّما دراسة
الاقتصادية، واست خدمت مجموعة من البيانات الخاصة وتشمل كل منB الدين الحكومي غير المالي، والديون 
ي بو العديد من الدراسات؛ فالدين العام يشكل التجارية والمنزلية، وتوصمت الدراسة لنتائج داعمة لما توص
% من الناتج المحمي الاجمالي ولا =@عائقا أمام النمو الاقتصادي ، فقد بمغ الدين العام الحكومي حوالي 
يختمف الحال كثيرا بالنسبة للأصناف الأخرى من القروض . ويرى الباحث أن عمى الدول ذات الديون 
 لجة المشاكل المالية وابقاء حجم الدين ضمن الحدود الدنيا الممكنة.المرتفعة التصرف وبسرعة لمعا
) والتي تناولت الآثار الاقتصادية لمقروض الخارجية عمى الاقتصاد ;98:(عبداليادي ، وفي دراسة  
 وتوصمت إلى وجود أثر سمبي بين حجم الدين الخارجي والنمو الاقتصادي.  998:-AAA9الأردني لمفترة 
لدراسة بأنيا تعالج حجم المديونية وآثرىا عمى النشاط الاقتصادي من خلال دراسة الدين تتميز ىذه ا
الخارجي والدين الداخمي ودراسة أييما أكثر تأثيرا عمى النمو الاقتصادي، كما تحاول الدراسة معرفة ىيكل 
 الدين العام في الأردن حصة الدين الخارجي والداخمي من الناتج المحمي الاجمالي. 
 
 1 الاقتصاد الأردني والمديونّيةB ;
 المديونية في الأردن B حجم  تطّور  ;19
يعتمد الاردن كغيره من الدول النامية عمى المساعدات الخارجية منحًا أو قروضًا لتمويل المشاريع 
مممكة، ال تأسيسالتنموية والحد من تشوىات ميزان المدفوعات. وبدأ الأردن في التوجو لمتمويل الخارجي منذ 
مع بريطانيا والتي كانت مصدر الاقراض الوحيد آنذاك، وامتد  8=A9وتّم عقد أول قرض خارجي في عام 
نطاق الاقتراض الخارجي خلال السبعينيات ليشمل الدول العربية والمؤسسات الدولية، ومع بداية الثمانينات 
 ). ;AA9البنوك التجارية (النابمسي، دخل الأردن الأسواق المالية العالمية وبدأت مرحمة الاقتراض من 
الخارجية و الداخمية لأسباًب متعّددة، منيا؛ المشكلات السياسية  القروض ويعود اعتماد الأردن عمى
والاجتماعية والسكانية بعيدة المدى والتي عصفت بو نتيجة الحروب التي خاضيا منذ مطمع النصف الثاني 
ية، وسوء استغلال المتوافر منيا، ناىيك عن الأسباب التي تعاني من القرن الماضي، نقص الموارد الطبيع
 الاقتراض، نحو بالدول تدفع المدفوعات ميزان في وتشوىات الموازنة في كالعجز منيا معظم الدول النامية
 بيدف أو المحمّية المّدخرات عنيا تعجز التي الاستثمارات تمويل بيدف الاقتراض يكون أن ي مكن كما
 .الأفراد لدى الشرائية لقوةا امتصاص
ألقت أزمة الكساد التضخمي بظلاليا عمى الاقتصاد الأردني، في ثمانينيات القرن الماضي وبعد أن ف
دخول الأردن في مرحمة الركود الاقتصادي حيث تأثرت التجارة الاقميمّية للأردن الاقتصادية  أشارت الدلائل
دول المنطقة، ولمحدودّية الإيرادات الخارجية التمقائية (والمتمثمة في نتيجًة لمسياسات الانكماشية التي اتبعتيا 
حوالات العاممين من الخارج والمساعدات الخارجية) دفعت تمك الظروف الأردن البحث عن بدائل  لاحتواء 
العجز عن طريق التمويل بالاقتراض المحمي والخارجي وبشكل  كبير  مما أدى إلى نمو المديونية بشكل  
 ).?AA9(الوزني، خلال تمك الفترةسارع  مت
عام  مميون دينار ?8>) نلاحظ ارتفاع الرصيد القائم لمدين العام من حوالي 9وبالنظر إلى الجدول رقم (
خلال ىذه الفترة،  مميار دينار :.9أي بمتوسط  ?@A9مع نياية عام  مميار دينار @.9ليصل إلى  8@A9
شرًا عمى بدء الاعتماد عمى القروض الداخمّية حيث تجاوز النمو في كان مؤ  ?@A9وتجدر الاشارة أّن عام 
  .%8=الطمب عمى الاقتراض الداخمي 
والتي ت عتبر الجذور الرئيسّية لتفجر أزمة المديونية في الأردن، حيث  A@A9و @@A9وخلال العامين 
، وي عتبر عام ?@A9ية عام مميار دينار مع نيا @.9مميار دينار مقارنة مع  ?.<تجاوز حجم الدين العام 
مميار  @.;نقطة التحول المفصمية في مديونية الأردن الخارجّية مسجًلا رصيد المديونية الخارجّية  @@A9
 @@A9دينار، ويأتي ىذا الارتفاع لسبب رئيسي وىو أّن البيانات المتعمقة بأرقام المديونية المنشورة قبل عام 
ة بالقروض الحكومية والمكفولة من الحكومة، ولا تشتمل عمى القروض تقتصر عمى المديونية المدنية الخاص
 ?@A9عن قيمتو في عام A@A9$ في عام 8=بالإضافة إلى انخفاض سعر صرف الدينار بنسبة  العسكرية
 ).;AA9(النابمسي، 
 شيد الأردن صدمًة أخرى بتوقف الدعم العربي لمواجية اسرائيل بعد انقضاء مدة A@A9وكذلك في عام 
% من ?=العشر سنوات المنصوص عمييا في قرارات قمة بغداد، غير أّن الأردن لم يحصل سوى عمى 
المبمغ المتفق عميو في العقد مع الدول العربية النفطية، مما أدى إلى عدم قدرة الدولة عمى الوفاء بالتزاماتو 
 ).  9AA9الخارجّية (عميرة،
عن خدمة  ديونو، حتى أثيرت الشائعات التي تحدثت عند توقف الأردن  A@A9ولم تتوقف أزمة عام 
سعر الصرف الأمر  مزيد من الانخفاض فيعن نضوب الاحتياطات الأجنبّية والمخاوف التي أثيرت حول 
 الذي أدى إلى موجات نزوح  لرأس المال إلى الخارج. 
دأت الآثار السمبّية واضحًة حيث وصل الأردن بنياية الثمانينيات مثقًلا بأعباء  أزمة  اقتصادّية  خانقة ، وب
% من الناتج المحمي الاجمالي، وبدأت حمقة الدين المفرغة تمقي بظلاليا عمى 8;:تجاوز حجم الدين 
الاقتصاد الأردني، وكان ليذه المعطيات آثارًا سمبّيًة واضحًة عمى الاحتياطات الأجنبّية والايرادات الخارجّية 
 .?@A9ز المالي لمدولة لمحكومة مما أدى إلى تفاقم العج
ولمخروج من عنق الزجاجة؛ لجأ الأردن إلى صندوق النقد الدولي والبنك الدولي فأبرم أول اتفاًق لو 
، وما كاد الأردن يقطف ;AA9-A@A9، يغطي الفترة A@A9وخضع لبرنامج تثبيت  وتكيف  ىيكمّي في بداية 
 إمكانّية استكمال برنامج التصحيح الاقتصادي. ثمار التصحيح حتى جاءت أزمة الخميج الأولى لتحول دون
 اعت بر الأردن أكبر المتضررين من أزمة الخميج بعد الأطراف المباشرة فييا (العراق والكويت) ومّرة أخرى
 ردنمر الذي دعا الأالأ، لما قبل تبنيو برنامج التصحيح الاقتصادي مقارنة ً عاد الاقتصاد الأردني أكثر تشوىا ً
قدت عدة مباحثات بين الحكومة الأردنية وخبراء ع  ط في المفاوضات مجددًا مع الصندوق الدولي و إلى الانخرا
-8991لمفترة متوسطة المدى( ثان   تصحيحي   صندوق النقد الدولي حول رغبة الاردن في تبني برنامج  
) @9لمدة ( ني"تسييل الاستعداد الائتما )، من خلال موافقة الصندوق الدولي لدعم البرنامج ضمن2991
 ) والتي تبمغ ما نسبتوR.D.S) مميون وحدة حقوق سحب خاصة ( 4.44ويقدم الصندوق مبمغ (  شيرا ً
 )R.D.S() مميون وحدة 9.37ردن لدى الصندوق الدولي في تمك الفترة إذ بمغت () من حصة الأ%8>(
 لال فترة التسييلخ متساوية   ساس ربع سنوي وعمى ست دفعات  أوكيفية السحب من ىذا القرض عمى 
وتمّخض عن تمك المفاوضات مع البنك الدولي وصندوق النقد الدولي ابرام الاتفاق عمى برنامج التصحيح 
والذي جاء ليستكمل أىداف البرنامج الأول ورّكز بالدرجة الأولى  @AA9-:AA9الاقتصادي الثاني لمفترة 
 ). >AA9ز المالي في الموازنة ( جردانة، عمى احداث نمو  في الناتج المحمي الإجمالي وتخفيض العج
 <>8= الخارجي، حيث تراجع حجم الدين وجاءت نتائج البرنامج الاصلاحي الثاني إيجابية إلى حد ما
مميار  9.=، أي بمتوسط 988:مع نياية عام  مميون دينار 8?A<إلى حوالي  8AA9في عام  مميون دينار
% من إجمالي الدين A.?9وشّكل الدين الداخمي حوالي  %.?يوبمعدل نمو حوال خلال ىذه الفترة، دينار
 % من إجمالي الدين العام. 9.:@العام، فيما كانت حصة الدين الخارجي 
واصل الأردن سعيو لمحد من الأزمة، عن طريق اتخاذ السياسات التي تيدف إلى الحد من القروض 
الناتج المحمي الإجمالي، وقد تّم إصدار قانون الدين الجديد لعام الخارجّية وتخفيض حجم الدين كنسبة  من 
والذي ييدف إلى زيادة مرونة حجم الاصدارات من السندات الحكومّية وتحديد سقوف عمى رصيد  988:
فقد سعت الحكومة الى التركيز عمى من جانب آخر )،  و 988:المديونية الداخمّية والخارجّية (البنك المركزي،
ض الداخمي من خلال السندات والأذونات الحكومّية، واقتصار الاقتراض الخارجي عمى القروض الاقترا
 ).>88:الميّسرة وطويمة الأجل (البنك المركزي، 
% من إجمالي الدين العام، فيما كانت 9.9<حوالي شكل الدين الداخمي أن ) 9كما يّتضح من الجدول (
زيادة  رصيد سندات الى الارتفاع  وي عزى ذلكن العام، % من إجمالي الديA.@=حصة الدين الخارجي 
 ).898:وأذونات الخزينة ضمن الموازنة العامة (البنك المركزي، 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 )9الجدول رقم (
 حجم الدين في الاردن 
الدٌن العام 
 الاجمالً
معدل النمو فً الدٌن 
 الخارجً
الدٌن العام 
 الخارجً
معدل النمو فً الدٌن 
 الداخلً
ن العام الدٌ
 الداخلً
 السنة
 0891 8.791 - 0.904 - 8.606
 1891 7.132 %71 9.355 %53 6.587
 2891 2.872 %02 3.486 %42 5.269
 3891 1.413 %31 8.738 %22 9.1511
 4891 7.243 %9 3.989 %81 0.2331
 5891 4.473 %9 9.7901 %11 3.2741
 6891 9.414 %11 0.7611 %6 9.1851
 7891 4.426 %15 0.6121 %4 4.0481
 8891 8.129 %84 9.6383 %612 7.8574
 9891 0.599 %8 4.9045 %14 4.4046
 0991 4.7301 %4 3.4605 %6- 7.1016
 1991 7.1601 %2 7.8594 %2- 4.0206
 2991 5.1401 %2- 6.7754 %2- 1.9165
 3991 8.3411 %01 6.9224 %8- 4.3735
 4991 3.1811 %3 5.0274 %21 8.1095
 5991 1.669 %81- 8.1194 %4 9.7785
 6991 6.499 %3 3.4615 %5 9.8516
 7991 2.419 %8- 1.8994 %3- 3.2195
 8991 0.2511 %62 7.3335 %7 7.5846
 9991 0.4501 %9- 1.0155 %3 1.4656
 0002 0.5321 %71 5.3405 %9- 5.8726
 1002 7.1511 %7- 8.9694 %2- 5.1216
 2002 9.4331 %51 4.0535 %91 3.5866
 3002 7.3071 %82 8.1935 %1 5.5907
 4002 6.3381 %8 8.8435 %1- 4.2817
 5002 1.7342 %33 7.6505 %6- 8.3947
 6002 2.3612 %11- 5.6815 %3 7.9437
 7002 4.6492 %63 3.3525 %1 6.9918
 8002 2.1194 %76 2.0463 %13- 3.1558
 9002 3.1975 %81 0.9683 %6 3.0669
 2020 5.1586 %81 8.0164 %91 3.26411
 0020 0.5198 %03 8.6844 %3- 7.10431
 0020 87621 %03 4.2394 %9 4.01671
 ، النسب من اعداد الباحثين. الأردني المصدرB بيانات البنك المركزي
 تطّور حجم المديونية كنسبة من الناتج المحمي الاجمالي في الأردن B  ;1:
) أّن حجم الدين :ظم القروض ت عقد مع جيات خارجّية حيث ي لاحظ من الجدول رقم (كانت مع
نصف ىذا  % من الناتج المحمي الاجمالي في حين كان مقدار الدين الداخمي حوالي=;الخارجي كان ي شكل 
فترة % من اجمالي الناتج خلال ال@9%، وبقي رصيد الدين الداخمي ي شكل حوالي ?9الرقم أي ما ي قارب 
وسجمت بالمتوسط  ، في حين كانت نسبة الدين الخارجي تتزايد بمعدل مطرد خلال الفترة ذاتيا>@A9-8@A9
أزمة وبسبب %. <>%، وبالتالي كان متوسط الدين العام نسبة لمناتج المحمي الاجمالي حوالي ><حوالي 
وكانت ىذه المرحمة ببداية الاعتماد أيمول الأسود بدأت الدول المتقدمة بخفض حجم المساعدات لمدول النامية 
%، في حين ارتفع حجم ;=عمى القروض الداخمية حيث سجل حجم القروض الخارجية ليشكل ما نسبتو 
ومع بداية الأزمة العربية (حرب الخميج)  %،?:الدين الداخمي نسبة لمناتج المحمي الاجمالي لتصل حوالي 
حجم الدين العام يضاىي ضعفي حجم الناتج المحمي  بدا واضحا معاناة الاقتصاد الأردني حيث كان
% من إجمالي الناتج <@.9 كانت حصة الدين الخارجي  ما نسبتو 9AA9 -@@A9الاجمالي خلال الفترة 
 % من إجمالي الناتج المحمي الاجمالي خلال ىذه الفترة،A;المحمي الاجمالي، في حين كان الدين الداخمي 
بدا واضحًا أثر تمك البرامج عمى لأردن مرحمة برامج الاصلاح الاقتصادي وبدخول ا :AA9وبدءا من عام 
إلى  8AA9% في عام 9::الاقتصاد الأردني، حيث تراجع حجم الدين منسوبًا لمناتج المحمي الإجمالي من 
% من الناتج المحمي الاجمالي خلال ىذه الفترة، <.?;9، أي بمتوسط 988:% مع نياية عام >Aحوالي 
% من 9.:@% من إجمالي الدين العام، فيما كانت حصة الدين الخارجي A.?9لدين الداخمي حوالي وشّكل ا
 إجمالي الدين العام. 
بدأت حصة الدين العام الداخمي تزداد كنسبة من الناتج  988:بعد تعديل قانون الدين العام لعام و 
ابل انخفضت نسبة الدين الخارجي ، بالمق898:-:88:% خلال الفترة A:المحمي الاجمالي لتسجل حوالي 
 %. A<لمناتج المحمي الاجمالي لتسجل تقريبا 
) تطور حجم المديونية كنسبة من الناتج المحمي الاجمالي، ويمكن 9ويتضح من خلال الشكل رقم (
عمى نسبة الدين العام من الناتج المحمي  ملاحظة كيف أثرت أزمة سعر الصرف في نياية الثمانينات
، شّكل الدين ?@A9في عام  8@.8بعد أن كانت فقط  @@A9في عام  ;8.:حيث تجاوزت الاجمالي 
 وىذا يؤكد اعتماد الأردن غمى القروض الخارجية خلال تمك الأزمة.    ;>.9 منيا الخارجي
 
 
 
 ):رقم (جدول 
  حجم الدين نسبة لمناتج المحمي الاجمالي في الاردن
 للناتج المحلً /الدٌن العام الاجمالً 
 الاجمالً
للناتج المحلً  /الدٌن العام الخارجً 
 الاجمالً
للناتج المحلً  /الدٌن العام الداخلً 
 الاجمالً 
 السنة
 0891 71.0 53.0 25.0
 1891 61.0 83.0 45.0
 2891 71.0 14.0 85.0
 3891 81.0 74.0 46.0
 4891 81.0 25.0 07.0
 5891 91.0 65.0 57.0
 6891 91.0 25.0 17.0
 7891 72.0 35.0 08.0
 8891 93.0 36.1 30.2
 9891 14.0 32.2 46.2
 0991 83.0 38.1 12.2
 1991 63.0 86.1 40.2
 2991 92.0 72.1 65.1
 3991 92.0 90.1 83.1
 4991 72.0 80.1 53.1
 5991 02.0 40.1 52.1
 6991 02.0 50.1 52.1
 7991 81.0 79.0 51.1
 8991 12.0 59.0 61.1
 9991 81.0 59.0 41.1
 0002 12.0 48.0 50.1
 1002 81.0 87.0 69.0
 2002 02.0 97.0 89.0
 3002 42.0 57.0 89.0
 4002 32.0 66.0 98.0
 5002 72.0 75.0 48.0
 6002 02.0 94.0 96.0
 7002 42.0 34.0 86.0
 8002 13.0 32.0 55.0
 9002 43.0 32.0 75.0
 2020 73.0 52.0 16.0
 0020 44.0 22.0 56.0
 0020 85.0 22.0 08.0
 ، النسب من اعداد الباحثين. الأردني المصدرB بيانات البنك المركزي
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 ) 9الشكل رقم (
 حجم الدين الداخمي والخارجي والكمي كنسبة من الناتج المحمي الاجمالي
 
 ى النمو الاقتصاديوأثره عمالتحميل القياسي الكمي لييكل الدين العام  في الأردن 1 <
بيدف معرفة تركيب وىيكل الدين العام في الأردن، سيتم تطبيق منيجية التكامل المشترك لجوىانسون. 
 مجموعة من الاختبارات كما يميB   اجراء ولتحقيق ذلك سيتم 
 
 Bاختبار جذر الوحدة  <19
حيث أن  سكون السمسمة الزمنية، درجةقبل البدء في تحميل البيانات الاقتصادية الزمنية لابد من اختبار 
وبالتالي تكون   F،   t،   2R لكنيا تعطي قيم مرتفعة ،تكون ساكنة لا السلاسل الزمنية قد الكثير من
لذا يجب إجراء اختبار جذر الوحدة لفحص  ).=88:(عطيو،    noissergeR suoirupSالنتائج مضممة 
 الموسع للاستقرارية، فولر -ستعانة باختبار ديكيوفي ىذا المجال تم الا مدى سكون السلاسل الزمنية
 . )trahwehS،4002( )relluf-yekciD detnemguA(.
) أن متغيرات الدراسة لم تستقر عمى مستواىا، ولكنيا استقرت بعد ;ويتضح من خلال الجدول رقم (
  .)1(Iولى لفرق الأول، وىذا ي عطي مؤشر عمى أن متغيرات الدراسة متكاممة من الدرجة الأأخذ ا
 
 );الجدول رقم (
 )FDAالموسع ( فولر -نتائج اختبار ديكي
  %.89استقر متغير الناتج المحمي الاجمالي عند الفرق الأول بمستوى دلالة  *
 
  مل المشترك لجوىانسون اختبار التكا <1:
 بين والانسجام التناغم مدىييدف لمعرفة  والذيتّم تطبيق اختبار جوىانسون لمتكامل المشترك ، 
 الزمن مع يسيران أي الموجو، طول نفس ليما كان اذا متكاممين انيما متغيرين حيث يعد النموذج، متغيرات
 الأثر اختبار نتائج) <( رقم الجدول ي ظير .)9002 ,retroP ,itarajauG( مثلا تصاعدية عشوائية بطريقة
 عند أّنو ،)eulavnegie lamixaM( العظمى الكامنة القيمة واختبار) tseT ecarT( المشترك لمتكامل
 قيمة فإن الدراسة، متغيرات بين ما مشترك تكاممي   متجو   وجود عدم بفرض أي ، 0=r  عند النموذج اختبار
 مستوى عند  A?.A: بمغت التي الحرجة القيمة مع مقارنة ً  A:.=; بمغت قد) tseT ecarT( الأثر اختبار
 المدى عمى تكاممية علاقة وجود بعدم تفضي التي الصفرية الفرضية قبول عدم وىذا يعني ،%= معنوية
 بين الطويل المدى عمى وحيدة تكاممية علاقة بوجود تقول التي البديمة الفرضية وقبول المتغيرات بين الطويل
 lamixaM( العظمى الكامنة القيمة اختبار وقد أكد ذلك%. = يبمغ معنوية مستوى عند المتغيرات
 علاقة يوجد نووعميو فإ الحرجة القيمة من أكبر ،1=r عند العظمى الكامنة القيمة إن إذ ،)eulavnegie
 الاستقرار اختبار
 %) =المستوى ( %)=الفرق الأول (
 المتغيرات  
 المحسوبة FDAقيمة  tإحصائية  النتيجة المحسوبة FDAقيمة  t إحصائية النتيجة
 TBED LATOT 406316.1- 279369.2- غير مستقرة  582773.3- 279369.2- مستقرة 
 TBED .MOD 575019.0 011759.2- مستقرة غير 849553.4- 114069.2-  مستقرة
 TBED .TXE 345185.2- 114069.2- مستقرة غير 768223.4- 114069.2-  مستقرة
 PDG 617101.1 279369.2- مستقرة غير 561317.2- 700126.2- * مستقرة
 PDG/TOT 390438.1- 830189.2- رةمستق غير 111942.5- 878199.2-  مستقرة
 PDG/MOD 637874.0 011759.2- مستقرة غير 773772.3- 114069.2-  مستقرة
 PDG/TXE 380300.0- 878199.2- مستقرة غير 949044.5- 878199.2-  مستقرة
محمي والدين الداخمي والخارجي الدين العام كنسبة من الناتج ال بين تجمع الطويل المدى عمى توازنيو تكاممية
  كنسبة من الناتج المحمي الاجمالي.
 )4رقم ( الجدول
 )eulavnegie lamixaMالكامنة العظمى ( والقيمة) tseT ecarTالأثر لمتكامل المشترك ( ختبارا نتائج
 
 
 
 
 
 
 
 
ين متغيرات الدراسة، فنسبة الدين ) العلاقة التكاممّية طويمة الأجل ب:ي لاحظ من خلال الشكل رقم(
الخارجي إلى الناتج المحمي الاجمالي ونسبة الدين الاجمالي إلى الناتج المحمي الاجمالي يسيران مع بعضيما 
البعض بطريقة عشوائية وبذات الاتجاه ( تصاعدية وتنازلّية)، وأّن أي انحراف عن ىذه العلاقة في الأجل 
طويمة الأجل، وىذا ما يؤكده اختبار نموذج تصحيح الخطأ  إلى العلاقةود لتعالقصير سيتم تصحيح مسارىا 
في المتغير التابع سيتم  ت% من الانحرافاA)، حيث تبين أّن حوالي =كما في الجدول رقم ( )MCEV(
، وكذلك يمكن استنتاج العلاقة السببية بين متغيرات النموذج حيث يتضح أّن ىناك علاقة تصحيحيا سنويا
، في حين لم تظير علاقة سببية  tمن المتغيرات المستقمة باتجاه المتغير التابع كما يظير من قيمة سببية 
 . ةمفي الاتجاه المعاكس أي من المتغير التابع باتجاه المتغيرات المستق
أيضا أّن الارتفاع غير المسبوق في حجم الدين الاجمالي نسبة إلى الناتج  ):رقم( وكما يوضح الشكل
، الناتج عن الارتفاع الكبير لمدين العام الخارجي نسبة إلى الناتج المحمي A@A9ي الاجمالي في عام المحم
مقارنة مع عام  A@A9% من قيمتو عام 8=الاجمالي، نتيجة لأزمة سعر الصرف والذي فقد فييا الدينار 
 . ?@A9
الاجمالي كان يسير بمستويات ويتضح من الشكل أيضا أّن حجم الدين الداخمي نسبة إلى الناتج المحمي 
 .   >88:ثابتة تقريبا قبل أن يبدأ بالتزايد منذ عام 
  المشترك لمتكامل الأثر اختبار )tseT ecarT(
 dezisehtopyH
 eulavnegiE )s(EC fo .oN
 ecarT
 citsitatS
 50.0
 **.borP eulaV lacitirC
 5010.0  70797.92  94492.53  276544.0  0= r
 8320.0  17494.51  25495.71  862104.0  1≥ r 
 4731.0  664148.3  572602.2  309070.0  2≥ r
 )eulavnegie lamixaM(  العظمى الكامنة القيمة اختبار
 dezisehtopyH
 eulavnegiE )s(EC fo .oN
 negiE-xaM
 citsitatS
 50.0
 **.borP eulaV lacitirC
 5141.0  26131.12  79996.71  276544.0  0= r
 1330.0  06462.41  42883.51  862104.0  1≥ r 
 4731.0  664148.3  572602.2  309070.0  2≥ r
 )=الجدول رقم (
 )MCEV( الخطأ تصحيح نتائج اختبار نموذج
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 ) :الشكل رقم (
 الدين الداخمي والخارجي والكمي كنسبة من الناتج المحمي الاجماليالعلاقة طويمة الأجل بين 
 
 الاقتصاديB النموالدين الداخمي والخارجي عمى  لتأثير التحميل القياسي الكمي <1;
استخدام طريقة المربعات سيتم  بيان تأثير الدين الداخمي والخارجي عمى النمو الاقتصاديلغايات  
، وىي تعتبر طريقة )SLOMF(   erauqS tsaeL yranidrO deifidoM ylluF الصغرى المعدلة
في محاولة لمتخمص من التحيز من الدرجة  )SLOتصحيح لا معممّية لطريقة المربعات الصغرى العادّية (
ط غير متحيز ومقارب لمتوزيع الطبيعي إذ أّن الفكرة الأساسية ليذه الطريقة ىي الحصول عمى وسي الثانية،
 )MOD(D )TXE(D )TOT(D :noitcerroC rorrE
 135890.0- 841360.0  507480.0- 1qEtnioC
 ]74824.0-[ ]18526.0 [ ]87934.1-[ tset -t
    
وىي مصممة بشكل أساسي لتقدير نماذج التكامل المشترك متعدد المتغيرات  noitubirtsiD lamroN
، كما تعمل ىذه الطريقة عمى حل  )1(Iالمستقمة، بحيث تكون متغيرات النموذج القياسي أحادّية التكامل 
 .)5002,pooK( المستقمة بالتصحيح للأخطاء تئي والمتغيرامشكمة الارتباط المتزامن بين الخطأ العشوا
) يستوجب أولا اجراء اختبار الاستقرارية SLOMFلذلك إّن استخدام طريقة المربعات الصغرى المعدلة (
ثّم اجراء اختبار التكامل المشترك. وقد أشارت نتائج اختبار الاستقرارية أّن البيانات قد استقرت عند الفرق 
)، الأمر الذي يعطي مؤشرا عمى وجود تكامل مشترك من الدرجة الأولى، وقد ;في الجدول رقم ( الأول كما
) والذي أوضح وجود تكامل >تّم تعزيز ىذه النتيجة من خلال اختبار التكامل المشترك كما في الجدول رقم (
 )BSLOMFل طريقة (من الدرجة الأولى. الأمر الذي يعطي مبررا لاختبار نموذج الدراسة التالي من خلا
  te + t MOD * 2β +  t TXE *1β + α = t PDG
 )>رقم ( الجدول
 )eulavnegie lamixaMالكامنة العظمى ( والقيمة) tseT ecarTالأثر لمتكامل المشترك ( ختبارا نتائج
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ّية كل من الدين الداخمي ) معنو ?) كما يوضحيا الجدول رقم (SLOMFلقد أظيرت نتائج اختبار (
والخارجي في التأثير عمى النمو الاقتصادي مقاسا بالناتج المحمي الاجمالي الحقيقي عند مستوى معنوّية 
%. حيث يتضح من خلال النتائج أن القروض الخارجّية ليا تأثيرا سمبيا وعميو فإّن زيادة القروض الخارجّية =
مما يثير تساؤلات عن أوجو أو  ;9.8محمي الاجمالي بمقدار % سيؤدي إلى انخفاض الناتج ال9بمقدار 
مجالات استخدام تمك القروض؟ أي ىل تّم استخداميا في مشاريع استثمارّية أم لتمويل نفقات جارية، ناىيك 
عن العبء الذي تشكمو أقساط وفوائد الدين الخارجي عمى النمو الاقتصادي خصوصا في ظل اقتصاد يعاني 
 وسوء استخدام المتاحة منيا. من شح الموارد
  المشترك لمتكامل الأثر اختبار )tseT ecarT(
 dezisehtopyH
 eulavnegiE )s(EC fo .oN
 ecarT
 citsitatS
 50.0
 **.borP eulaV lacitirC
 3320.0  90994.82  31975.23  929515.0  0= r
 4081.0  16805.41  69835.11  967523.0  1≥ r 
 8247.0  320382.3  056701.0  507300.0  2≥ r
 )eulavnegie lamixaM(  العظمى الكامنة القيمة اختبار
 dezisehtopyH
 eulavnegiE )s(EC fo .oN
 negiE-xaM
 citsitatS
 50.0
 **.borP eulaV lacitirC
 5150.0  01360.02  71040.12  929515.0  0= r
 9331.0  08323.31  13134.11  967523.0  1≥ r 
 8247.0  320382.3  056701.0  507300.0  2≥ r
بالمقابل كان تأثير الدين الداخمي ايجابيا عمى الناتج المحمي الاجمالي حيث أّن زيادة القروض الداخمّية 
الأمر الذي يدعم الفرض الاقتصادي  :.8% سيؤدي إلى زيادة الناتج المحمي الاجمالي بمقدار 9بمقدار 
 تحويمية بين أفراد المجتمع.    القائل أّن القروض الداخمية ىي مدفوعات
 
 )?الجدول رقم (
 SLOMFنتيجة اختبار 
   .borP citsitatS-t rorrE .dtS tneiciffeoC elbairaV
 9100.0 084534.3- 313830.0 426131.0- TXE
 7000.0 660208.3 657550.0 789112.0 MOD
 0000.0 10538.61 640114.0 669919.6 C
     
   198099.0 derauqs-R
   519989.0 derauqs-R detsujdA
 
  MOD*564542789112.0 + TXE*480804426131.0- 24667569919.6 = PDG
 
 ) ;ويمكن توضيح العلاقة عمى المدى البعيد كما تتمثل في الشكل رقم (
5
6
7
8
9
01
11
21 01 80 60 40 20 00 89 69 49 29 09 88 68 48 28 08
 MOD TXE PDG
 );الشكل رقم (
 العلاقة التكاممّية بين الدين الخارجي والداخمي والنمو الاقتصادي 
 
  B الفعل لردة الاستجابة دالة باراخت <1<
 ليا تتعرض التي )skcohS( المفاجئة الصدمات لمختمف الزمني المسار تتبع إلى الدالة ىذه تعمد
 لأي المتغيرات ىذه من متغير كل استجابة كيفية وتعكس RAV نموذج في المتضمنة المختمفة المتغيرات
رقم  شكل. ويتضح من خلال ال )0991 ieW( منالز  مرور مع النموذج في متغير أي في مفاجئة صدمة
) أن حدوث صدمة في متغير الدين الداخمي سيؤثر ايجابيا عمى الناتج المحمي الاجمالي بدا من الفترة <(
الرابعة وحتى العاشرة عمى اعتبار أّن الدين الداخمي مدفوعات تحويمية بين أفراد المجتمع. في حين سيكون 
بدا من الفترة الزمنية الأولى وحتى الرابعة ثم لن يكون الأثر ذو دلالة احصائية،  أثر الدين الخارجي سمبيا
 وي عزى ذلك في حصة خدمة الدين الخارجي من الناتج المحمي الاجمالي كأقساط وفوائد. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 )4الشكل رقم (
 دالة الاستجابة لردة الفعل
 
 النتائجB 
الخارجية  المديونية تأثيرىيكل الدين العام و  حول الإحصائية النتائج بعض إلى الدراسة توصمت
 Bالنمو الاقتصادي كما يمي عمى والداخمّية
00.
40.
80.
21.
61.
01 9 8 7 6 5 4 3 2 1
PDG ot PDG fo esnopseR
1.-
0.
1.
2.
3.
4.
01 9 8 7 6 5 4 3 2 1
PDG ot MOD fo esnopseR
3.-
2.-
1.-
0.
1.
2.
01 9 8 7 6 5 4 3 2 1
PDG ot TXE fo esnopseR
.E.S 2 ± snoitavonnI .D.S enO ykselohC ot esnopseR
 من أكثر شكمت حيث حرجة لمستويات الأردن في العام الدين حجم تزايد أن الوصفي التحميل أظير
% 8> وىو الأعمى الحد اوزىالتج بالخطر تنذر نسبة وىذه :98: لعام الاجمالي المحمي الناتج من% 8@
 .988:لعام الأردني العام الدين قانون في ورد ما بحسب
 الدين إجمالي من% <@ حوالي عمى الخارجي (كنسبة من الناتج المحمي الاجمالي) العام الدين استحوذ
)  الاجمالي المحمي الناتج من كنسبة(الداخمي  الدين كان فيما العام منسوبا الى الناتج المحمي الاجمالي،
 الداخمي للاقتراض التوجو :98:-988: الفترة وشيدت. 888: عام نياية حتى% >9 يقارب ما يشكل
 .  القروض إجمالي من% =@ الداخمية القروض شكمت حيث
ىناك علاقة عكسّية بين اجمالي الدين الخارجّية وبين النمو الاقتصادي ممثلا بالناتج المحمي الاجمالي، 
 لاقة طردّية بين اجمالي الدين الداخمي والنمو الاقتصادي ممثلا بالناتج المحمي الاجمالي.كما وأن ىناك ع
إن تفاقم ارتفاع حجم الدين الخارجي يشكل عبئا ماليا عمى الاقتصاد الاردني يتمثل بخدمة ىذه الديون 
 من أقساط وفوائد مستحقة الأمر الذي يشكل عائقا أمام النمو الاقتصادي.
) ودراسة (الشرع  =AA9النتائج مع معظم الدراسات السابقة كما في دراسة ( المومني، وتتفق ىذه 
) والتي طبقت عمى الاقتصاد الأردني خلال فترات مختمفة و توصمت إلى أّن نمو 9AA9والخطيب ومعايطة، 
ت العالمّية، الاقتصادي لا يعتمد عمى القروض بدرجة عالية. وتعتبر ىذه النتائج متوافقة حّتى مع الدراسا
) والتي طبقت عمى الاقتصاد الجزائري والتي أوضحت أّن AAA9وعمى سبيل المثال دراسة ( الياشمي ، 
 ,ytnahoM 998:( ىناك أثرا سمبيا للاقتراض الخارجي عمى النمو الاقتصادي، وكذلك الحال في دراسات 
ام يشكل عائقا أمام النمو حيث توصمت لنتائج مفادىا أّن الاقتراض الع )9002 ,onallerA( و) 
  الاقتصادي.
 التوصيات 
إعادة النظر في سياسة الاقتراض الخارجي، والحد من القروض ذات الشروط التجارّية الصعبة وترشيد  .9
معدلات الاقتراض، وربط القروض الخارجّية بالمشروعات الانتاجّية التي يمكنيا خدمة ديونيا دون أن 
 ني.تشكل عبئا عمى الاقتصاد الوط
دراسة وتعديل واقع التوزيع القطاعي مع التركيز عمى القطاع الانتاجي بدلا من قطاع الخدمات، حيث  .:
 إن الاستمرار بالسياسة الحالّية سوف يزيد من مشكمة المديونية ويضخميا.
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